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1.1. Latar Belakang 
Laju pergerakan perekonomian setiap negara pasti mengalami 
fluktuasi, termasuk Indonesia. Terlepas dari krisis ekonomi yang pernah 
melanda Indonesia pada tahun 1998, perekonomian Indonesia berangsur-
angsur mengalami perbaikan. Ditunjukkan oleh pertumbuhan indeks di 
pasar saham Indonesia yang mengalami peningkatan. Krisis ekonomi global 
yang terjadi pada tahun 2005 dan 2008 sempat mempengaruhi 
perekonomian Indonesia hingga menyebabkan penurunan tingkat 
pertumbuhan ekonomi domestik. Krisis ekonomi global dengan cepat 
mempengaruhi kinerja pasar saham dunia termasuk Bursa Efek Indonesia. 
Meski sempat mengalami penurunan, pasar modal Indonesia dengan cepat 
mampu bangkit dan mempertahankan eksistensinya. 
Kemajuan perekonomian suatu negara dapat dilihat dari keadaan pasar 
modalnya (Tandelilin dalam Hadi, 2013:9). Peran pasar modal dalam suatu 
negara yakni untuk menyediakan fasilitas untuk keperluan industri dan 
keseluruhan entitas dalam memenuhi permintaan dan penawaran modal. 
Perkembangan pasar modal berkaitan dengan perubahan yang terjadi pada 
berbagai variabel makro.  
Kemampuan untuk memahami dan meramalkan kondisi ekonomi 






investasi. Oleh karena itu, sebelum menentukan keputusan investasi, 
investor harus mempertimbangkan beberapa indikator ekonomi makro yang 
berkaitan dengan pasar modal, diantaranya adalah tingkat inflasi, kurs, dan 
tingkat suku bunga.  
Perkembangan pasar modal suatu negara tidak lepas dari 
perkembangan perekonomian negara. Pertumbuhan ekonomi tinggi dan 
kondisi bisnis yang baik diharapkan dapat meningkatkan harga saham. 
Selain dari pertumbuhan ekonomi, tingkat bunga dan inflasi mempengaruhi 
kinerja pasar. Pasar modal menjadi instrumen penting untuk suatu negara 
dalam rangka meningkatkan perekonomiannya yang dapat diketahui salah 
satunya dengan melihat gabungan saham atau yang biasa disebut Indeks 
Harga Saham Gabungan (IHSG). 
Investasi di pasar modal merupakan investasi secara tidak langsung 
yang dapat dilakukan dimana saja di seluruh belahan dunia. Salah satu 
contohnya adalah investasi di Bursa Efek Indonesia (BEI) dengan Indeks 
Harga Saham Gabungan (IHSG) sebagai indikatornya. Bursa Efek Indonesia 
memegang peranan penting pada perekonomian  Indonesia  karena pasar 
modal memberikan dua fungsi sekaligus, yakni fungsi ekonomi dan fungsi 
keuangan. Pasar modal dikatakan memiliki ekonomi karena menyediakan 
fasilitas atau wahana yang mempertemukan dua kepentingan yaitu pihak 






Bursa Efek Indonesia dikatakan memiliki fungsi keuangan, karena 
memberikan kemungkinan dan kesempatan memperoleh imbalan (return) 
bagi pemilik dana sesuai dengan karakteristik investasi yang dipilih (Amin, 
2012). Dengan adanya pasar modal, aktivitas perekonomian diharapkan 
meningkat karena dapat menjadi alternatif pendanaan bagi 
perusahaanperusahaan guna meningkatkan pendapatan perusahaan serta  
memberikan kemakmuran bagi masyarakat yang lebih luas.  
Pergerakan IHSG dipengaruhi oleh beberapa faktor, faktor yang 
berasal dari dalam negeri (internal) maupun faktor yang berasal dari luar 
negeri (eksternal). Faktor yang berasal dari dalam negeri bisa datang dari 
fluktuasi nilai tukar mata uang di suatu negara terhadap negara lain, tingkat 
inflasi, BI rate dan suku bunga di negara tersebut, pertumbuhan ekonomi, 
kondisi sosial, politik dan keamanan suatu negara, dan lain sebagainya. 
Selain itu, perilaku investor juga mempengaruhi kinerja dari Indeks Harga 
Saham Gabungan (Yanuar, 2013).   
Tingkat inflasi berdampak pada pergerakan Indeks Harga Saham 
Gabungan di BEI karena inflasi berkaitan dengan penurunan daya beli uang. 
Dengan adanya inflasi harga-harga barang secara umum akan mengalami 
peningkatan secara terus-menerus, sehingga daya beli masyarakat akan 
menurun. Hal ini akan menurunkan minat investor untuk berinvestasi pada 
suatu perusahaan karena inflasi tersebut akan mengurangi tingkat 





menyebabkan Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) akan menurun 
(Kewal, 2012). 
Tabel 1.1 
Nilai Inflasi, Kurs Rupiah dan Tingkat Suku Bunga BI Rate Terhadap 
Harga Saham pada IHSG yang terdaftar Pada BEI Periode 2015-2017 




(Kurs) Dollar AS  
2015 6,40% 7,52% 13.432 
2016 3,53% 6,00% 13.333 
2017 3,81% 4,73% 13.404 
Sumber: www.bi.go.id, data diolah, 2018 
Tabel di atas menunjukkan bahwa inflasi mengalami fluktuasi dari 
tahun 2015-2017. Inflasi mengalami penurunan secara bertahap dari 6,40% 
pada tahun 2015 menjadi 3,53% pada tahun 2016, dan pada tahun 2017 
inflasi mengalami kenaikan menjadi 3,81% pada periode tersebut. Tabel 
tersebut juga menunjukkan bahwa suku bunga mengalami fluktuasi dari 
tahun 2015-2017.  
Pada tahun 2016 BI Rate digantikan dengan suku bunga acuan baru 
yaitu BI 7-Day Repo Rate yang berlaku mulai tanggal 19 Agustus 2016, 
sehingga suku bunga acuan terbaru adalah memakai BI 7-Day Repo Rate. 
Suku bunga cenderung mengalami penurunan yang setiap periodenya. 
Penurunan terjadi pada tahun 2015 sampai 2016 yakni dari 7,52% menjadi 
6,00%. Penurunan suku bunga yang terjadi lebih signifikan yaitu pada tahun 
2016 menjadi 6,00%. Penurunan tersebut terjadi sampai pada akhir periode 
2017 yaitu sebesar 4,73%. Tabel juga menunjukkan bahwa kurs Dollar 





fluktuasi secara bertahap yaitu mulai dari 13.432 Rupiah/US$ pada tahun 
2015, kemudian terjadi penurunan kurs Dollar yang yaitu pada tahun 2016 
menjadi 13.333 Rupiah/US$, namun kembali meningkat menjadi 13.404 
Rupiah/US$ pada tahun 2017.   
Salah satu faktor makro ekonomi yang dapat memberikan dampak 
pada pergerakan Indeks Harga Saham Gabungan adalah inflasi. Inflasi 
merupakan salah satu variabel yang memengaruhi harga saham di pasar 
modal. Tandelilin (2010:342) menyatakan bahwa inflasi adalah 
kecenderungan terjadinya peningkatan harga produk-produk yang beredar di 
masyarakat secara keseluruhan. Terjadinya inflasi mengakibatkan beberapa 
efek dalam perekonomian, salah satunya kegiatan investasi pada saham. 
Inflasi membuat investor sebagai pemodal menurunkan minat investasinya 
kepada perusahaan yang listing di Bursa Efek Indonesia sehingga 
berpengaruh terhadap pergerakan Indeks Harga Saham Gabungan.  
Menurut Bank Indonesia (www.bi.go.id) “tingkat bunga atau BI rate 
adalah suku bunga kebijakan yang mencerminkan sikap atau stance  
kebijakan moneter yang ditetapkan oleh Bank Indonesia dan diumumkan 
kepada publik”. Suku bunga juga memengaruhi fluktuasi harga saham di 
BEI. Kenaikan suku bunga yang signifikan bisa memperkuat rupiah, tapi 
Indeks Harga Saham Gabungan akan mengalami penurunan karena investor 
lebih suka menabung di bank.  
Apabila suku bunga mengalami peningkatan maka harga saham akan 





mengalami penurunan maka harga saham akan mengalami peningkatan. 
Karena dengan tingginya suku bunga, rupiah melemah. Sebaliknya apabila 
suku  bunga mengalami penurunan maka investor akan kembali berinvestasi 
pada pasar modal, karena posisi Indeks Harga Saham Gabungan mengalami 
peningkatan.  
Faktor makro ekonomi lainnya yang memengaruhi harga saham yaitu 
nilai tukar mata uang atau yang sering disebut dengan kurs adalah harga 
satu unit mata uang asing dalam mata uang domestik atau dapat juga 
dikatakan harga mata uang domestik terhadap mata uang asing (Bank 
Indonesia, 2004:4). Kurs yang dimaksud dalam penelitian ini adalah kurs 
Dollar AS. Perubahan nilai tukar akan memengaruhi investasi di pasar 
modal, terutama dalam pergerakan harga saham. 
Faktor makroekonomi yang telah dijelaskan yaitu inflasi, suku bunga, 
dan nilai tukar rupiah akan memberikan pengaruh positif maupun negatif 
kepada Indeks Harga Saham Gabungan. Fluktuasi tersebut akan mengikuti 
berdasarkan permintaan dan penawaran oleh investor di pasar modal. 
Penelitian ini dilatarbelakangi oleh penelitian sebelumnya tentang 
pengaruh inflasi, kurs rupiah, suku bunga BI rate, dan indeks harga saham 
gabungan. Berdasarkan penelitian yang telah dilakukan oleh Yenita 
Maurina, R. Rustam, Hidayat Sri Sulasmiyati (2015) yang menganalisis 
pengaruh inflasi terhadap indeks harga saham gabungan  menyatakan bahwa 
ada pengaruh positif tidak signifikan dari inflasi terhadap IHSG. Sedangkan 





Aryo Prakoso (2017) menyatakan bahwa inflasi tidak berpengaruh 
signifikan. Lalu Ardelia Rezeki Harsono dan Saparila Worokinasih (2018) 
menyatakan bahwa inflasi berpengaruh negatif tidak signifikan terhadap 
indeks harga saham gabungan. 
Pada variabel kurs rupiah, penelitian yang dilakukan oleh M. Taufiq & 
Batista Sufa Kefi (2016) menyatakan bahwa ada pengaruh positif dan 
signifikan dari kurs rupiah terhadap IHSG. Sedangkan menurut I Wayan 
Wahyu Nugraha dan Made Rusmala Dewi (2015)menyatakan bahwa kurs 
rupiah tidak berpengaruh  negatif. Sementara itu penelitian dari Suprihati 
(2015) menyatakan bahwa kurs rupiah memiliki pengaruh yang signifikan 
terhadap indeks harga saham gabungan. 
Penelitian yang dilakukan oleh Delta Ananda Arga Putra (2016) yang 
menganalisis pengaruh suku bunga BI rate terhadap kinerja karyawan 
menyatakan bahwa ada pengaruh signifikan dan positif dari suku bunga BI 
rate terhadap IHSG. Sebaliknya, penelitian yang dilakukan oleh Muchajjir 
Syah (2014) menyatakan bahwa suku bunga BI rate tidak berpengaruh 
secara signifikan. Dan penelitian dari Ria Manurung (2016) menyatakan 
bahwa suku bunga BI rate berpengaruh negatif  signifikan terhadap indeks 
harga saham gabungan. 
Penelitian ini menggunakan data IHSG yang merupakan indeks harga 
saham di BEI yang juga digunakan sebagai indikator perekonomian 
Indonesia di pasar modal. Berbeda dengan indeks lain memberikan 





tertentu, IHSG merupakan cerminan kinerja saham-saham semua 
perusahaan yang go public.  
Periode penelitian dilakukan selama 3 tahun yaitu dari tahun 2015 
sampai dengan tahun 2017, dengan  asumsi bahwa semakin  besar jumlah  
objek  yang  diamati dan semakin panjang periode penelitian, maka hasil 
penelitian yang didapatkan akan semakin akurat. 
Fenomena dan fakta tesebut menjadi alasan penulis untuk meneliti 
kebenaran teori dan sejauh mana mana masing-masing variabel 
mempengaruhi pertumbuhan IHSG di pasar modal Indonesia. Maka penulis 
tertarik untuk mengkajinya dalam bentuk penelitian dengan judul 
“Pengaruh Tingkat Inflasi, Kurs Rupiah dan Tingkat Suku Bunga BI 
Rate Terhadap IHSG (Studi Pada Bursa Efek Indonesia Periode 2015-
2017)” 
 
1.2. Ruang Lingkup  
Ruang lingkup dari penelitian ini yaitu:  
1.2.1. Indeks Harga Saham Gabungan meliputi pergerakan harga saham biasa dan 
saham  preferen serta menggunakan seluruh perusahaan tercatat sebagai 
komponen perhitungan indeks, 
1.2.2. Variabel yang diteliti dalam penelitian ini yaitu Tingkat Inflasi, Kurs Rupiah 
dan Tingkat Suku Bunga BI Rate,  
1.2.3. Data yang digunakan dalam penelitian ini yaitu Indeks Harga Saham 
Gabungan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2015-2017, 





1.3. Perumusan Masalah  
Perumusan  masalah  dari penelitian  ini  yaitu: 
1.3.1. Para investor memerlukan informasi sebelum melakukan investasi, 
agar investor mempunyai pembanding secara sederhana untuk 
mengetahui kondisi keuangan perusahaan emiten.  
1.3.2. Perusahaan emiten harus memiliki ukuran harga relatif dari sahamnya, 
sehingga investor dapat mengetahui setiap rupiah laba yang dihasilkan 
dari saham yang dimilikinya pada perusahaan tersebut.  
Berdasarkan  permasalahan di atas, maka  pertanyaan  penelitian dapat 
dirumuskan sebagai berikut :  
1) Apakah Tingkat Inflasi, Kurs Rupiah dan Tingkat Suku Bunga BI 
Rate secara parsial berpengaruh signifikan terhadap Indeks Harga 
Saham Gabungan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2015-
2017?  
2) Apakah Tingkat Inflasi, Kurs Rupiah dan Tingkat Suku Bunga BI 
Rate secara bersama-sama berpengaruh signifikan terhadap Indeks 









1.4. Tujuan Penelitian  
Berdasarkan Perumusan Masalah yang ingin diteliti oleh peneliti, maka 
yang menjadi tujuan dari penelitian adalah :  
1.4.1. Menguji pengaruh parsial Tingkat Inflasi, Kurs Rupiah dan Tingkat Suku 
Bunga BI Rate terhadap indeks Harga Saham Gabungan yang Terdaftar di 
Bursa Efek Indonesia Tahun 2015-2017,  
1.4.2. Menguji pengaruh bersama-sama Tingkat Inflasi, Kurs Rupiah dan Tingkat 
Suku Bunga BI Rate terhadap indeks Harga Saham Gabungan yang 
Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2015-2017. 
  
1.5. Manfaat  Penelitian 
Adapun  manfaat yang diharapkan dari penelitian ini, diharapkan 
dapat memberi informasi kepada investor tentang analisis keuangan yaitu 
Tingkat Inflasi, Kurs Rupiah dan Tingkat Suku Bunga BI Rate terhadap 
indeks Harga Saham Gabungan yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia 
Tahun 2015-2017. 
 
 
 
 
 
 
 
